流動性のわなと相対的危険回避度 by 黒岩 直















































相対的危険回避度である。また τ は 
  （4）
である。









































































































































　まず，貨幣の利子弾力性 ε mと代替弾力性 ε の関係から先に検討する。こ
れについては補論 3の議論から，ε ＝ ε m＋ ε cおよびσ m・ε m＋σ c・ε c＝ 1な
る関係 9）が成り立っている（ただし ε cは消費の利子弾力性）。以上二つの式
から，代替弾力性 ε と利子弾力性 ε mには次の関係が成立する。
 
それゆえ，代替弾力性 ε と利子弾力性 ε mが非負の相関を持つ条件は
  （11）
となる。このように，σmとσ cの大小関係は，代替弾力性 ε と利子弾力性 εm
の関係を規定する。
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  （33）
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 2） このことは後の第 6章で再度採り上げる。
 3） なお，式（7）のとくに分母の含意を明らかにするために，相対的危険回避度
に特殊な仮定を置き，σm＝ σcを仮定すれば，分母は wl＋ raとなり，概ね潜
在所得 wl＋ raを反映していることがわかる。さらに σm＝ σc＝ 1の場合（す























 11） 先述のように，拙稿 Kuroiwa（2013）は，特に小野の仮定をふまえてマクロモ
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デルとしてのデフレ・スパイラルを検討した一つの試みである。
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